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Novembre/November 2011 Abstract:   
Risk classification refers to the use of observable characteristics by insurers to group 
individuals  with  similar  expected  claims,  compute  the  corresponding  premiums,  and 
thereby reduce asymmetric information. An efficient risk classification system generates 
premiums  that  fully  reflect  the  expected  cost  associated  with  each  class  of  risk 
characteristics. This is known as financial equity. In the health sector, risk classification 
is also subject to concerns about social equity and potential discrimination. We present 
different  theoretical frameworks that  illustrate  the potential  trade-off between  efficient 
insurance  provision  and  social  equity.  We  also  review  empirical  studies  on  risk 
classification and residual asymmetric information. 
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have the same “risk type”.  There is some set   of possible risk types, and    is the loss probability of 




a contract thus has net wealth          available for consumption if she does not experience a loss 
and             if she does experience a loss. It is frequently more convenient to describe 
contracts directly in terms of the induced consumption allocations    ,     rather than premium‐
indemnity pairs; we follow this convention here.  
To illustrate the connection between the premium‐indemnity and the induced‐consumption 
descriptions of insurance contracts, Figure 1 below depicts a representative insurance contract    
 ,   
   
in consumption space. This is the consumption induced by the premium   and the net indemnity   
 .  This contract    
 ,   
   lies below the 45  line, indicating that the indemnity   is less than the loss  .  
This can be interpreted as a contract with a positive deductible. A contract with a positive deductible is 
said to provide less than full insurance. A “full insurance contract” has no deductible, and is associated 
with a consumption point    
 ,   





  π   ,   ,      1                         1                 
                                   
(1)   
from selling a contract   ,   which induces consumption    ,     to a type   individual. Curves of 
constant profit (iso‐profit curves) are thus lines with constant slope – 1    /   when drawn in 
consumption space.  
Individual are expected utility maximizers, with preferences given by:  
      ,   ,      1                    ,  (2)   
where        0  and          0.  




















informative insofar as the conditional probability distribution Λ  |   over risk types differs from 
Λ   . Signals are also referred to in the literature as “groups”, “categories” or “classes”.   
When there are two risk types   and  , we can take Λ        and Λ     1     so that   measures 
the population fraction of high risk types. Similarly, when there are two groups    A,B —say males and 
females—we can take Λ  |        and Λ  |            . This yields the model studied by Hoy 
(1982) and Crocker and Snow (1986), which plays a central model in our analysis. In this case, group   
individuals (e.g., men) are less likely to be high‐risk individuals, but if     0 , there are nevertheless 
some high‐risk individuals in group  . Similarly, group   individuals (e.g., women) are more likely to be 
high‐risk types, but if     1 , there are still low‐risk types in group   
2.3 Market Outcomes 
Of particular interest is the profile of consumption allocations    
 ,   


























outcome allocates the contract       to  ‐types and        to  ‐types. The former lies at the intersection of 
the  45  line and the  ‐type’s zero‐profit line (the line through the no‐insurance consumption point 
  ,      with slope   1      /  ). That is, it provides full insurance at an actuarially fair rate.  The 
 ‐type’s contract       lies at the intersection of the  ‐type’s zero‐profit line and the  ‐type’s 
indifference curve through      .  It thus provides actuarially fair but incomplete insurance for the lower 
risk  ‐types. Specifically,  ‐types get as much insurance as possible at their actually fair rate without 
inducing  ‐types to switch to the contract designed for  ‐types. Screening of different risk types is 
achieved in this market outcome because the lower risk   ‐types strictly prefer       to       (as shown by 
their indifference curve, labeled   , through      ) and are willing to sacrifice full insurance to credibly 
signal that they are lower risks and thereby receive lower premiums.   






















Pareto improving cross subsidies from the  ‐types to the  ‐types. The contract pair       ,       in Figure 
3 illustrates an example of such a cross‐subsidy. The  ‐type contract       lies strictly below the  ‐type’s 
zero‐profit line, while the  ‐type contract       lies strictly above the  ‐type’s zero profit line. The pair 
thus involves cross subsidies. Since the point       still provides full insurance, it is obviously strictly 
better for the  ‐types than the Rothschild‐Stiglitz candidate contract, labeled     #. As drawn, the  ‐type 
contract        also lies on a higher indifference curve (labeled   ) than  ‐types would be on in the 
Rothschild‐Stigliz candidate equilibrium (the dashed indifference curve below   ). This is possible 




















   Λ         ,   
   
  (3)   
subject to  
        ,           (4)   
for all risk‐types    , where      is a minimum utility constraint for the   type. It is straightforward to show 
that an allocation is first best efficient for some set of minimum utilities if and only if   











































each type     ,   pays its type‐fair premium          in exchange for full indemnification of the loss 10 
 
 . The associated consumption allocations are labeled      . When insurance providers do not employ 
risk classification based on risk type, both types of individuals pay the pooled‐fair premium       








classification equilibrium (      in Figure 4) a deviating firm could make positive profits offering a slightly 
less expensive contract (just up and to the right from      ) which is available only to  ‐types. This will 

































essential. As drawn, the point       lies strictly above the “autarkic” indifference curves (labeled   and 
    that pass through the no‐insurance consumption point   ,      .This means that, if risk 
classification were banned, both individuals would still voluntarily choose to purchase the contract       
instead of foregoing insurance.  On the other hand, if        ,        ,    ,    so that the  ‐type 











types is sufficiently high, then        ,        ,    ,   . In contrast with Figure 4, this means that 
the  ‐type indifference curve through the no‐insurance point   ,      will hit the 45° line above 
     . If risk classification is banned in such an environment, then any premium at which  ‐types will buy 
insurance will be strictly unprofitable when it is also sold to  ‐types. Such a ban will therefore lead  ‐
types to exit the insurance market; they will be strictly worse off as a result. Moreover, once  ‐types are 






 0,1 . For any given premium     ,  then, only individuals with  
 
            
             
             
  (7)   
will voluntarily choose to purchase insurance. The break‐even premium to sell to this set of individuals is 
  1        /2. When 
         
      the premium   is strictly lower than premium required to break 
even on the set of individuals who voluntarily purchase insurance contracts at premium  , and offering 
contracts at a premium   will lead to losses. It is easy to find examples of utility functions      with the 
property that  
         
      for every     .   (E.g.,               with   
 
  . ) In this case there is 
no premium      at which firms are willing to sell contracts. The unique market outcome therefore 
involves no insurance at all.  
This pernicious outcome can be understood intuitively as follows: if firms naively priced insurance at the 













purchase their type‐specific full insurance actuarially fair contracts       as in Figure 4. When it is banned, 
























    # that they would receive with risk classification.  
For a social planner who would like to redistribute from  ‐types to  ‐types, banning risk classification 
and moving the market outcomes from     # to       has desirable distributional consequences. Such a ban 
has unambiguously negative efficiency consequences, however: it moves the economy from a first‐best 
efficient allocation to one which is not first best efficient. Indeed, the allocation       is Pareto dominated 







(“groups” or “categories”)   and  , where signal   (respectively,  ) is associated with a greater 
probability of being a high risk. Formally Λ  |        and Λ  |              , with     1  and 
    0 . It is easiest to see how the results generalize by examining the MWS equilibria with and without 
risk classification. Without risk classification, the market outcome       ,       is simply the MWS 
outcome for a two risk‐type economy with a fraction λ of high‐risks. With risk classification, the market 





(1)  The  ‐group market outcomes       , ,     ,   do not involve cross subsidies from low risks to 
high risks. 
(2)  The  ‐group market outcomes       , ,     ,   involve cross subsidies, while the no risk‐
classification market outcomes       ,       do not involve cross subsidies.  15 
 








Case (3) is illustrated in Figure 5. Triangles denote the category‐ and type‐specific contracts      ,  when 































imply that it is possible for a social planner to prefer the no risk‐classification outcome       ,       to the 










insurance policy, individuals would have an effective wealth of            and would face an 
effective loss of           . The MWS outcome with banned risk‐classification and this effective 















































can choose whether or not to become informed,       is an endogenous quantity here, where     0  
is the (exogenous) initial fraction of informed individuals. The fraction of informed individuals who are 
 ‐types, denoted again by  , is independent of  . Finally, there is a fixed utility cost   0  for individuals 
to take the test.
  ‐types are uncertain about their true risk type, but if they remain uninformed they 






and Rothschild‐Stiglitz concepts): each type   (     ,  ,   ) receives a type‐specific actuarially fair full 
insurance contract     # (i.e., the actuarially fair contract for an individual with risk   ). Since becoming 
informed does not change the expected value of  ‐types consumption but does introduce welfare 











    #. Moreover, firms will then infer that informed types who did not reveal their risk types are  ‐types; 








For any given 0   1 , the market will implement a standard MWS outcome, with  ‐types playing the 
role usually played by  ‐types. Denote by         $    the contract received by  ‐types (    ,    . Since the 
ratio of  ‐ to  ‐types is   / 1     , higher   reduces the scope for utility‐improving cross subsidies 
from the  ‐ to the  ‐types. Consequently,           $   ,    is non‐increasing in  . Moreover, there is 
some    such that there are zero cross subsidies when        (when the MWS outcome coincides with 
the Rothschild‐Stiglitz equilibrium) and positive cross subsidies when      . In the latter case, 
          $   ,      is strictly decreasing in  ;  in the former, it is independent of  .     
The value of information to  ‐types is: 
                         $   ,              $   ,        1              #,               $   ,    . (8)   
Since the first term is zero (by the binding incentive compatibility constraint in the MWS outcome):  20 
 
                 1              #,              $   ,    .  (9)   
Figure 8 plots     , which jumps up discretely at   1  since the market will offer no contract to (non‐
existent)  ‐types there, and choosing to remain uninformed would force  ‐types into contract     #.   
<Figure 8 about here> 
The equilibrium values of   can be found for various test costs   (we assume that        ). When 
               1   , all individuals want to get tested no matter what other individuals do. The market 
outcome therefore involves all individuals getting tested and receiving their type‐specific actuarially fair 
full insurance contracts. When   1     , nobody wants to get tested and the unique equilibrium has 
     . For intermediate values of   there are multiple equilibrium values of  . This multiplicity arises 
from of a coordination problem: as Figure 8 illustrates, the incentive to become informed increases as 
more and more individuals become informed. When              1   , there are two equilbria: either all 
individuals coordinate on remaining uniformed (so that      ) or they coordinate on becoming 
informed and   1 .  When                 , there is, additionally, a third (unstable) equilibrium  : the 




outcome for any given       and then looking for equilibrium values of  .   
When 0   1 , there are effectively three unobservably distinct types. Figure 9 provides a qualitative 
depiction of the MWS market outcome       
   ,     
   ,     
    . In this outcome  ‐types receive full 
insurance, and there are two binding incentive compatibility constraints:  
         
   ,                ,    
          ,                ,   . 
(10)   
Unlike the Rothschild‐Stiglitz equilibrium candidate outcomes, however, the MWS outcome may involve 




The value of information to an  ‐type is strictly positive in any market outcome with 0   1 . To wit:  
   1            
,            
,                
,            
,     
                            1            
,            




market outcome associated with an informed fraction   by     . In contrast with the private, verifiable 
information case discussed above, it is not straightforward to sign      . But it is easy to show that 
  1   0  and that      is continuous. It follows that whenever         , there is an equilibrium at    in 
which no (additional) individuals will choose to take the test and that the unique equilibrium when 
  0  and testing is costless has   1 .  
For intermediate values of    0,      , neither of these outcomes is an equilibrium: if no individuals 
got tested, then all would want to, and if all individuals got tested, no one would want to. In contrast 
with Doherty and Thistle (1996), however, there is an equilibrium with some intermediate fraction 
     ,1  of individuals taking the test. This value satisfies         , which holds for some   by the 










Suppose first that when risk classification is banned, the market outcome involves   1 ,  so there are 
some informed individuals. The market outcome       
,     




     
  
,    
  
,    
  
 . This menu is constructed in three steps: 
1.    , 
  
    , 
  
    
  
      
  
  , so  ‐types are offered slightly more generous full insurance 
coverage.  
2.        
  
,            
  
,    and       
  
,             
,   , so that  ‐types remain indifferent to 
their contract and the  ‐type’s contract, and  ‐types get additional insurance, and the 
additional insurance is priced at their actuarially fair rate.  
3.        
  
,           
  ,             
,            
,    and   , 
  






The allocation      
  
,    
  





Since       
  
,             
,   ,  the menu      
  
,    
  
,    
  
  therefore earns non‐negative profits for 
sufficiently small  . The menu      
  
,    
  




outcome       
,     
,     
 , risk classification is inefficient whenever   is observable or verifiable—i.e., in 
the informational environments of sections 6.1 and 6.3. When information status but not risk type is 
observable, as in section 6.2, a similar construction can be used to show that       
,     
,     
  is 
inefficient.  
Suppose next that the market outcome when risk classification is banned involves   1 .  The market 
outcome will therefore be the MWS outcome       ,       for a two‐type economy. This is inefficient in 
the informational environments of section 6.1 and 6.3, since a social planner can feasibly implement the 
contract pair        ,      , where        is the full insurance contract with         ,             ,   . It is 
also inefficient in the informational environment of section 6.2. In this case, a social planner can instead 
offer the menu       ,      ,      , where        is the full insurance contract satisfying         ,    








































       ,   ,      1                                   .  (12)   
An individual’s risk thus depends on some decision  , and the decision   has a direct effect on individual 
well‐being via the strictly concave and increasing function     . The parameter    captures the taste for 
 , which has unit cost  . The accident risk       of the two types     ,   potentially differ for two 
reasons. First, for any given  , it may be that              . Second, different tastes         may lead 
different types to make different   choices. For expositional simplicity, we focus here on the second 













market outcome: A first best allocation maximizes       
 ,   
 ,    subject to a resource constraint  
         
     1        
                         1                (13)   
for each   and for some type‐specific resource levels    (e.g., zero for a first best allocation which is 
break even for type  ). Letting    be the Lagrange multiplier on the resource constraint, the first order 
necessary conditions for   
  and   
  at a first best allocation are:  
   1             
       1       ,  (14)   
and 
           
          ,  (15)   
from which it follows immediately that   
      
        and           in any first best allocation. The 
first order necessary condition for    is 
            
         
                                            
      
   ,  (16)   
or  
           
       
             .  (17)   
<Figure 11 about here> 
Figure 11 plots the first‐best     ,     pairs for     ,  . associated with          0 .  Because      is 
the same for both types, the zero‐profit line labeled   0  is the same for both types. (It is non‐linear 
because of the  ‐dependence of     .) The first best allocations occur at the tangency points of the 
indifference curves (labeled    and   ), and the tangency point for  ‐types has           because 











                                  1                           .  (18)   
At a first best allocation,                                 , and Equation (17) can 
be used to sign the derivative of       :  




























































































                           |        , (20) 
where    is the contract choice by individual i (level of deductible, for example), Xi is a vector of control 
variables such as the observable characteristics used in risk classification and control variables for risk 
aversion,   is a vector of parameters to be estimated,    is the realization of the random variable 
























           ,        (21) 














































































































































































































































































































































































     : contract to  ‐types 
     : contract to  ‐types 
  : pooled actuarially fair line 
σ: informative signal, group, category, or class 
   : pooled‐fair premium or average loss probability 
     : consumption in pooled‐fair contract 












    |   : conditional expected value of the random variable 
  : residual of the regression 
 